I(untarah()ltus

IIIIIIIIIIIIIIIII

Osavuosikatsaus 1.1.-30.6.2014




KUNTARAHOITUS OYJ  Osavuosikatsaus 1.1.-30.6.2014

Kuntarahoitus

MUNICIPALITY FINANCE

“t/

Toimitusjohtajan katsaus

Alkuvuosi sujui suunnitellusti

Vuoden 2014 alkupuolen kehitys kansainvalisilld rahoitusmark-
kinoilla oli rauhallista eikd markkinoilla ollut merkittavia hairio-
tekijoita. Euroopassa vuoden toinen neljannes oli taloudellisesti
vahvin kolmeen vuoteen, ja myds kriisimaiden taloudellisessa
tilanteessa oli ndhtdvissd merkkejd kehityksestd parempaan
suuntaan. Taman seurauksena muun muassa Kreikan ja Espanjan
luottoluokitukset nousivat ja Portugali irtautui odotettua aiemmin
EU:n, EKP:n ja IMF:n tukiohjelmasta. My®6s kriisimaiden valtionlai-
nojen korot laskivat selvasti.

Euroopan talouskehityksessa vahvistui alkuvuoden aikana
uhka ajautumisesta deflaatioon. EKP teki tdman vuoksi paatoksia
talouskehityksen vauhdittamiseksi. Yksi EKP:n toimista oli histo-
riallinen paatods laskea pankkien keskuspankkitalletusten korko
negatiiviseksi. Toimenpiteen tarkoituksena on lisdta pankkien
lainatarjontaa erityisesti eurooppalaiselle yrityssektorille, mika
vetdisi talouden vahvempaan kasvuun. Toimenpiteiden odote-
taan ndkyvan talouskehityksessa viimeistaan vuoden 2015 aikana.

Suomessa taloudellinen kehitys on selvasti heikompaa
kuin muissa Pohjoismaissa ja Keski-Euroopassa, ja ennusteiden
mukaan vuosi 2014 on jo kolmas laskuvuosi perdkkain bruttokan-
santuotteella mitattuna. Mikali talouskehitys jatkuu ndin heikkona
pitkddn, se tulee enenevédssa maarin vaikuttamaan myds kunta-
sektorin talouteen tulevaisuudessa.

Kuntasektorilla on vuoden aikana odotettu linjauksia useista
merkittavista padtoksistd, joilla on suuria vaikutuksia kuntien
kehittdmiseen ja investointeihin. Saavutetun sote-sovun my6ta
kdynnistynyt lainmuutosprosessi on kuitenkin vield tata kirjoi-
tettaessa kesken, ja tulevien muutosten tasmallisia vaikutuksia
kuntiin voidaan vain arvailla. Samoin kuntarakenneuudistus on
edelleen kesken eikd siihen liittyvistd lopullisista pdatoksista tie-
detd edes aikataulua. Se kuitenkin tiedetdan, ettd kuntien toimin-
taympariston muutokset tulevat mitd todenndkdisimmin olemaan
erittdin suuria.

Kuntarahoituksen taloudellinen kehitys ja toiminta sujuivat
alkuvuoden aikana suunnitellusti. Yhtio oli edelleen asiakaskun-
tansa tarkein rahoittaja, ja sen antolainauksen kokonaismaara

nousi 18,4 miljardiin euroon (31.12.2013: 17,8 miljardia euroa).
Vaihtoehtoisten rahoitusratkaisujen kysyntd on asiakaskunnas-
samme selkedsti kasvava trendi, minka tuloksena rahoitusleasing-
palveluissa saavutimme kauden aikana merkkipaalun leasingkan-
nan ylitettyd 100 miljoonaa euroa. Yhtion asiakaskunnan lainojen
kysyntd ei ole ollut niin suurta kuin edellisvuoden vastaavana
ajankohtana. Rahoituksen tarjonta kuntasektorille sen sijaan nor-
malisoitui pankkien ja muiden rahoituslaitosten pyrkiessa aktiivi-
sesti mukaan kuntien lainamarkkinoille.

Varainhankinnassamme vuosi on sujunut hyvin ja toteutimme
ensimmaisen kuuden kuukauden aikana 130 liikkeeseenlaskua,
joilla kerattiin varoja kaikkiaan 4,2 miljardia euroa. Varainhankin-
taa tehtiin jalleen etupainotteisesti hyddyntamalld eri markkina-
alueiden positiiviset markkinatilanteet mahdollisimman tehok-
kaasti. Koko vuoden varainhankintatarpeemme arvioimme olevan
noin seitseman miljardia euroa.

Alkuvuodesta suurin liikkeeseenlaskumme oli toukokuussa
toteutettu yhden miljardin Yhdysvaltain dollarin suuruinen vii-
telaina, joka merkittiin tayteen jo tunnissa ja lopulta ylimerkittiin
ldhes 2,5-kertaisesti. Lainan hyva kysynta oli selked merkki siit3,
ettd kansainvaliset sijoittajat luottavat edelleen Suomen kunta-
sektorin kykyyn hoitaa velvoitteensa, ja ettd markkinoilla usko-
taan Suomen hallituksen pystyvan tekemaan tarvittavat padtokset
maan taloudellisen tilanteen kehityssuunnan kdantamiseksi.

Kuntarahoitukselle vuosi 2014 on 25-vuotisjuhlavuosi. Vie-
tdmme juhlavuottamme keskittymalld menestyksellisen tyon
jatkamiseen paatehtdvandmme Suomen kuntasektorin ja valtion
tukeman asuntotuotannon rahoituksen varmistaminen kaikissa
markkinatilanteissa kilpailukykyisesti. Toivotan kaikille Kuntara-
hoituksen asiakkaille, omistajille ja eri sidosryhmiemme jdsenille
rentouttavaa ja rauhallista loppukesaa.

Helsingissa 8.8.2014

Pekka Averio
Toimitusjohtaja
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Yhteenveto alkuvuodesta 2014

e Korkokate kasvoi 0,5% edellisen vuoden vastaavaan
ajankohtaan verrattuna ja oli 79,0 miljoonaa euroa (1.1.-
30.6.2013: 78,6 miljoonaa euroa).

® Liikevoitto ilman arvostus- ja kertaluonteisia erid on jatkanut
kehittymistddn vahvana. Liikevoitto pieneni rahoituserien
realisoitumattomista IFRS -kdyvdn arvon muutoksista
seka omien joukkovelkakirjalainojen pienemmasta
takaisinostovolyymista johtuen. Konsernin liikevoitto oli
63,4 miljoonaa euroa (1.1.-30.6.2013: 80,7 miljoonaa euroa).
Laskua edellisen vuoden kesdkuuhun verrattuna oli 21 %.

e Taseen loppusumma oli 28 211 miljoonaa euroa (31.12.2013:
26 156 miljoonaa euroa).

® Konsernin vakavaraisuus pysyi edelleen vahvana, omat varat
yhteensa suhteessa riskipainotettuihin eriin olivat kesdkuun
lopussa 29,04% (31.12.2013: 39,88 %) ja ensisijainen
pddoma suhteessa riskipainotettuihin eriin oli 25,70 %
(31.12.2013: 35,42 %). Vuoden 2014 luvut on laskettu
1.1.2014 sovellettavaksi tulleen EU:n vakavaraisuusasetuksen

Varainhankintaa tehtiin tammi-kesdkuussa 4 178

miljoonaa euroa (1.1.-30.6.2013: 7 133 miljoonaa euroa).
Varainhankinnan kokonaismaara kasvoi 25 477 miljoonaan
euroon (31.12.2013: 23 108 miljoonaa euroa).

Luotonannon kokonaisméaéara kasvoi 18 365 miljoonaan
euroon (31.12.2013: 17 801 miljoonaa euroa) ja uusia
luottoja nostettiin tammi-kesdkuussa 1 245 miljoonaa euroa
(1.1.-30.6.2013: 1 858 miljoonaa euroa).

Leasingtoiminnan kanta oli kesakuun lopussa 106 miljoonaa
euroa (31.12.2013: 81 miljoonaa euroa).

Sijoitusten kokonaismaara kesdkuun lopussa oli 6 551
miljoonaa euroa (31.12.2013: 5 671 miljoonaa euroa).
Kuntarahoituksen tytaryhtion Inspiran liikevaihto oli 1,1
miljoonaa euroa (1.1.-30.6.2013: 0,8 miljoonaa euroa).
Liikevoitto kesakuun lopussa oli 0,2 miljoonaa euroa
(1.1.-30.6.2013: 0,0 miljoonaa euroa).

mukaisesti.
Avainluvut (konserni) 30.6.2014 30.6.2013 31.12.2013
Korkokate (mil}. euroa) 79,0 78,6 149,5
Liikevoitto (milj. euroa) 63,4 80,7 141,3
Uusi luotonananto (milj. euroa) 1245 1858 3537
Uusi varainhankinta (milj. euroa) 4178 7133 10 695
Taseen loppusumma (milj. euroa) 28 211 25 533 26 156
Omat varat yhteens3 (milj. euroa) 559,3 450,8 511,5
Ensisijainen pddoma suhteessa riskipainotettuihin eriin, % 25,70 31,09 35,42
Omat varat yhteensa suhteessa riskipainotettuihin eriin, % 29,04 35,73 39,88
Oman padoman tuotto-% (ROE) 20,30 32,34 30,58
Kulu-tuotto-suhde 0,16 0,13 0,15
Henkilostd 87 82 83

Tunnuslukujen laskentakaavat ovat sivulla 13. Vakavaraisuuslukujen vuoden 2013 vertailutiedot on esitetty 2013 voimassa olleen

sadntelyn mukaisesti.

Tdssd osavuosikatsauksessa esitetyt luvut ovat Kuntarahoitus-konsernin lukuja ellei toisin ole mainittu.

-



KUNTARAHOITUS OYJ

Osavuosikatsaus 1.1.-30.6.2014

Kuntarahoitus
MUNICIPALITY FINANCE "./,
Luottoluokitukset
Kuntarahoituksen luottoluokitukset
Yhtion pitkdaikaisen varainhankinnan luottoluokitukset ovat parhaat mahdolliset:
Pitkdaikainen Lyhytaikainen
Luokituslaitos varainhankinta Nakymat varainhankinta Nakymat
Moody's Investors Service Aaa Vakaat P-1 Vakaat
Standard & Poor's AAA Negatiivinen A-1+ Vakaat

Huhtikuussa 2014 Standard & Poor's vahvisti Kuntarahoituksen
pitkdaikaisen varainhankinnan AAA-luottoluokituksen, mutta
muutti samalla luottoluokituksen ndkymat negatiivisiksi. Muutos
ndkymien osalta on suora seuraus Suomen valtion vastaavan

Kuntien takauskeskuksen luottoluokitukset

luokituksen nakymien heikennyksestd, silld Standard & Poor'sin
luottoluokitusmenetelman mukaan kuntasektorilla ei voi olla val-
tiota korkeampaa luottoluokitusta.

Yhtidn varainhankinnan takaavalla Kuntien takauskeskuksella pitkdaikaisen varainhankinnan luottoluokitukset ovat parhaat mahdolliset:

Pitkaaikainen

Lyhytaikainen

Luokituslaitos varainhankinta Nakymat varainhankinta Nakymat
Moody's Investors Service Aaa Vakaat P-1 Vakaat
Standard €& Poor's AAA Negatiivinen A-1+ Vakaat

Huhtikuussa 2014 Standard & Poor's vahvisti Kuntien takaus-
keskuksen pitkdaikaisen varainhankinnan AAA-luottoluokituksen,
mutta muutti samalla luottoluokituksen nakymat negatiivisiksi.
Muutos nakymien osalta on suora seuraus Suomen valtion vas-
taavan luokituksen nakymien heikennyksesta, silld Standard &
Poor'sin luottoluokitusmenetelman mukaan kuntasektorilla ei
voi olla valtiota korkeampaa luottoluokitusta.

Litketoiminnan kehitys

Konsernirakenne

Kuntarahoitus-konsernin (jaljempéana konserni) muodostavat
Kuntarahoitus Oyj (jaljempéana Kuntarahoitus tai yhtio) ja Rahoi-
tuksen neuvontapalvelut Inspira Oy (jaljempana Inspira).

Kuntarahoituksen tehtavand on tarjota markkinaehtoista
rahoitusta kunnille, kuntayhtymille ja kuntien maaraysvallassa
oleville yhteisgille sekd Asumisen rahoitus- ja kehittdmiskeskuk-
sen (ARA) nimedmille yleishyddyllisille yhteisdille hankkimalla
varoja pddomamarkkinoilta kilpailukykyisin hinnoin.

Inspira tarjoaa rahoituksen asiantuntijapalveluja julkiselle sek-
torille. Palveluihin kuuluvat erilaiset julkisen sektorin investointien
rahoitusmuotojen analysointi sekd niiden jarjestdminen. Inspira
tarjoaa palvelujaan myds erilaisiin julkisen sektorin omistusjar-
jestelyihin suunnittelemalla niitd, tekemalla arvonmaarityksia ja
avustamalla sopimusneuvotteluissa. Inspira auttaa julkista sek-
toria jarjestdmaan palveluitaan tehokkaammin ja toteuttamaan
investointitarpeitaan taloudellisemmin.

Tulos ja tase

Konsernin toiminta jatkui mydnteisend alkuvuoden aikana. Kor-
kokatteen kehitys on sdilynyt hyvana. Korkokate oli kesakuun
lopussa 79,0 miljoonaa euroa (1.1.-30.6.2013: 78,6 miljoonaa
euroa). Korkokatteeseen sisaltyy palkkioita omien joukkovelkakir-
jalainojen takaisinostoista 1,2 miljoonaa euroa (1.1.-30.6.2013:
9,5 miljoonaa euroa).

Katsauskauden liikevoitto ennen tilinpdatéssiirtoja ja veroja
oli 63,4 miljoonaa euroa (1.1.-30.6.2013: 80,7 miljoonaa euroa).
Liikevoitto ilman arvostus- ja kertaluonteisia erid on jatkanut
kehittymistddan vahvana. Edellisen vuoden vastaavaan ajankoh-
taan verrattuna alkuvuoden liikevoittoa pienentavat rahoituserien
IFRS-arvostusten muutokset suhteessa markkinakorkoihin. Arvos-
tukset ovat realisoitumattomia ja niiden maard muuttuu mark-
kinakorkojen vaihteluiden mukaisesti. IFRS-arvostusten tulosvai-
kutus oli -5,6 miljoonaa euroa (1.1.-30.6.2013: 14,2 miljoonaa
euroa).

Kuntarahoituksen tytaryhtion, Inspiran, liikevoitto 1.1.-
30.6.2014 oli 0,2 miljoonaa euroa (1.1.-30.6.2013: 0,0 miljoonaa
euroa).

Konsernin palkkiokulut olivat kesdkuun 2014 lopussa 1,8
miljoonaa euroa (1.1.-30.6.2013: 2,1 miljoonaa euroa). Liike-
toiminnan kulut olivat alkuvuoden 2014 aikana 10,3 miljoonaa
euroa (1.1.-30.6.2013: 10,4 miljoonaa euroa). Hallintokulut olivat
6,7 miljoonaa euroa (1.1.-30.6.2013: 7,2 miljoonaa euroa), josta
henkilostokulut olivat 4,2 miljoonaa euroa (1.1.-30.6.2013: 5,0
miljoonaa euroa). Aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden
poistot olivat 0,7 miljoonaa euroa (1.1.-30.6.2013: 0,6 miljoonaa
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euroa). Liiketoiminnan muut kulut olivat 2,8 miljoonaa euroa
(1.1.-30.6.2013: 2,6 miljoonaa euroa).

Konsernin taseen loppusumma oli kesdkuun 2014 lopussa
28 211 miljoonaa euroa (31.12.2013: 26 156 miljoonaa euroa).

Vakavaraisuus

Konserni laskee vakavaraisuuden EU:n vakavaraisuusasetuksen
(EU 575/2013) ja -direktiivin (2013/36/EU) sddnndksiin perustuen.
Luottoriskin vakavaraisuusvaade lasketaan standardimenetelmalla
ja operatiivisten riskien vakavaraisuusvaade perusmenetelmalla.
Markkinariskin vakavaraisuuslaskennassa huomioidaan vain
valuuttariskit, koska konsernilla ei ole kaupankdyntivarastoa eiké
osake- ja hyddykepositioita. Koska valuuttariskiltd suojaudutaan
vaihtamalla johdannaissopimuksilla kaikki valuuttapohjainen
varainhankinta euromaaraiseksi, yhtidn valuuttapositio on hyvin
pieni eikd sen ole tarpeen varata omia padomia valuuttariskiad
varten. Vakavaraisuuslaskennassa kaytettavien riskipainojen
maarityksissd kdytetddn Standard & Poor'sin, Moody's Investor
Servicen sekd Fitch Ratingsin antamia luokitustietoja. Edelld
mainitut yhtiot ovat vakavaraisuuslaskennassa Finanssivalvon-
nan hyvaksymia luottoluokituslaitoksia. Kuntarahoitus kdyttaa
luottoriskin vakavaraisuuslaskennassa luottoriskin vahentamis-
tekniikoita, kuten antolainatoiminnassa kuntien antamia takauk-
sia sekd Suomen valtion antamia taytetakauksia. Johdannaisten
osalta kdytetaan vahentdmistekniikkana nettoutussopimuksia,
lisdvakuussopimuksia (ISDA/Credit Support Annex) sekd Kuntien
takauskeskuksen myontamia takauksia joidenkin johdannaisvas-
tapuolien vastapuoliriskin vakavaraisuusvaateen pienentdmiseksi.

Kuntarahoitus-konsernin omat varat olivat kesakuun 2014
lopussa 559,3 miljoonaa euroa (31.12.2013: 511,5 miljoonaa
euroa). Ensisijainen padoma oli 494,9 miljoonaa euroa (31.12.2013:
4542 miljoonaa euroa). Ensisijaiseen pddomaan sisiltyy osavuo-
sikatsausjakson 1.1.-30.6.2014 voitto 50,6 miljoonaa euroa, silla
osavuosikatsausjakson tulos on ollut yleisluontoisen tarkastuksen
kohteena, ja ndin ollen jakson voitto voidaan lukea omiin varoi-
hin luottolaitoslain mukaan. Ensisijaisesta pddomasta ei ole tehty
kesdkuun 2014 lopussa osingonjakovarausta, silld varsinaisen
yhtiokokouksen paatoksen mukaisesti hallitus arvioi vuosittain
jaettavan osingon maaran ja tekee ehdotuksen osingonjaosta
yhtion taloudellisen tilanteen ja voimassa olevan sdantelyn perus-
teella huomioiden yhtién omistajarakenteen. Toissijainen padoma
oli katsauskauden lopussa 64,4 miljoonaa euroa (31.12.2013: 57,3
miljoonaa euroa).

Ensisijaisessa lisdpadomassa on padomasijoituksia, joiden
madra on yhteensd 1 miljoonaa euroa. Erd ei tdytd kaikilta osin
vuoden 2014 alusta voimaan tulleita vakavaraisuussddntelyjen
ehtoja, minka takia siitd voidaan lukea omiin varoihin vain toimi-
valtaisen viranomaisen maarittama maara. Vuoden 2014 aikana
ensisijaiseen lisipddomaan voidaan lukea pddomasijoituksista
0,8 miljoonaa euroa. Ensisijaiseen lisdpddomaan on vuoden 2013
lopussa luettu tdysimaardisesti mukaan myds pddomalainaehtoi-
nen debentuurilaina (I/2003) 10 miljoonaa euroa, joka on mak-
settu pois Finanssivalvonnan luvalla 10.6.2014. Toissijaisessa paa-
omassa on 35 miljoonan euron debentuurilaina, jonka erdpdivd on

9.5.2021 ja jossa yhtidlld on oikeus maksaa lainan pddoma ker-
tyneine korkoineen ennenaikaisesti takaisin koronmaksupaivana
alkaen 9.5.2016. Tarkemmat kuvaukset omiin varoihin luetuista
pddoma- ja debentuurilainoista ovat tdmén osavuosikatsauksen
liitteessa 7.

Konsernin vakavaraisuus on pysynyt hyvalla tasolla, ja omat
varat yhteensa suhteessa riskipainotettuihin eriin olivat 29,04 %.
Vuoden 2013 lopussa omat varat yhteensd suhteessa riskipaino-
tettuihin eriin olivat uuden vakavaraisuussaantelyn perusteella
32,529%. Vakavaraisuussuhde 31.12.2013 voimassa olleen varava-
raisuussadntelyn perusteella oli 39,88 %. Suurimmat muutokset
Kuntarahoituksen kannalta uudessa sdantelyssd ovat olleet saa-
mistodistusten sekd johdannaisten riskipainotettujen saamisten
laskeminen vastapuolen luottoluokituksen mukaisesti vastapuo-
len sijaintimaan luottoluokituksen sijasta, ja muutos on lisdnnyt
luottoriskin pddomavaadetta.

Vihimmaisomavaraisuusasteen (leverage ratio) lopullinen
taso ja sisaltod tiedettdneen vuonna 2017. Kuntarahoituksessa on
tehty analyyseja uuden vdhimmaisomavaraisuusasteen vaikutuk-
sista yhtion kykyyn jatkaa nykyistd toimintaa ja kasvaa strate-
gian mukaisesti. Yksi keino saavuttaa vaadittu taso on kasvattaa
omia varoja oman toiminnan tuloksella. Kesdakuun 2014 lopussa
vahimmaisomavaraisuusaste oli 1,7% (31.12.2013: 1,7 %) lasket-
tuna talla hetkella tiedossa olevia laskentaperiaatteita noudattaen.
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Omat varat, konserni

(1000 €) 30.6.2014 31.12.2013 * 31.12.2013
Ydinpadoma ennen vdahennyksid 498 563 447 925 447 939
Véahennykset ydinpadomasta -4 477 -4 740 -4 740
YDINPAAOMA (CET1) 494 086 443 185 443 199
Ensisijainen lisdpddoma ennen vdhennyksia 807 8 807 11 009
Véhennykset ensisijaisesta lisdpddomasta - - -
ENSISIJAINEN LISAPAAOMA (AT1) 807 8 807 11 009
ENSISIJAINEN PAAOMA (T1) 494 893 451 992 454 208
Toissijainen padoma ennen vahennyksia 64 414 57 285 57 285
Vdhennykset toissijaisesta pddomasta - - -
TOISSIJAINEN PAAOMA (T2) 64 414 57 285 57 285
OMAT VARAT YHTEENSA 559 307 509 277 511 493

* Omat varat 31.12.2013 huomioiden 1.1.2014 sovellettavaksi tulleen EU:n vakavaraisuusasetuksen (EU 575/2013) mukaiset muutokset.

Vakavaraisuuden tunnusluvut, konserni

30.6.2014 31.12.2013 * 31.12.2013
Ydinpadoma (CET1) suhteessa riskipainotettuihin eriin, % 25,65 28,30 34,56
Ensisijainen padoma (T1) suhteessa riskipainotettuihin eriin, % 25,70 28,86 35,42
Omat varat yhteensa suhteessa riskipainotettuihin eriin, % 29,04 32,52 39,88

* Vakavaraisuuden tunnusluvut 31.12.2013 huomioiden 1.1.2014 sovellettavaksi tulleen EU:n vakavaraisuusasetuksen (EU 575/2013)
mukaiset muutokset.

Omien varojen vahimmaisvaatimus, konserni

(1000 €) 30.6.2014 31.12.2013 * 31.12.2013
Riskipainotetut Riskipainotetut Riskipainotetut
Pdaomavaade saamiset P3domavaade saamiset Pddomavaade saamiset
Luotto- ja vastapuoliriski,
standardimenetelmi 133 818 1672 723 109 667 1 370 836 86 991 1087 383
Saamiset luottolaitoksilta
ja sijoituspalveluyrityksilta 84 552 1056 898 60 869 760 858 38233 477 916
Katetut joukkolainat 17 638 220 470 16 733 209 159 16 733 209 159
Arvopaperistetut erat 28 799 359 993 29 129 364 112 29 129 364 112
Sijoitusrahastosijoitukset 100 1250 132 1651 132 1651
Muut erat 2729 34 112 2 804 35056 2 764 34 546
Markkinariski 0 0 0
Operatiivinen riski,
perusmenetelmd 19 721 246 515 15 609 195 117 15 609 195 117
YHTEENSA 153 539 1919 238 125 276 1 565 953 102 600 1 282 500

* Pagomavaade ja riskipainotetut saamiset 31.12.2013 huomioiden 1.1.2014 sovellettavaksi tulleen EU:n vakavaraisuusasetuksen (EU
575/2013) mukaiset muutokset.
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Varainhankinta

Kuntarahoituksen varainhankinnan perustana on hajautus kes-
keisille padomamarkkinoille sekd luotettava, nopea ja joustava
toiminta. Valtaosa varainhankinnasta tehdaan vakioituina liik-
keeseenlaskuina velkaohjelmien alla. Kuntarahoituksella on kay-
tossdan seuraavat velkaohjelmat:

Euro Medium Term Note (EMTN) -ohjelma 25 000 milj. euroa
Kotimainen velkaohjelma 800 milj. euroa
Euro Commercial Paper -ohjelma (KVS) 4000 milj. euroa
AUD-velkaohjelma (Kangaroo) 2 000 milj. AUD

Kuntarahoituksen varainhankinnan takaa Kuntien takauskeskus,
jolla on Moody'silta ja Standard & Poor'silta samat luottoluoki-
tukset kuin Kuntarahoituksella. Kuntien takauskeskus on antanut
takauksen velkaohjelmille sekd ohjelmien ulkopuolisille varain-
hankintajarjestelyille, minka vuoksi Kuntarahoituksen liikkeeseen
laskemat velkasitoumukset lasketaan luottolaitosten vakavarai-
suuslaskennassa nollariskiluokkaan Suomen lisdksi useissa Euroo-
pan maissa.

Pitkdaikaista varainhankintaa tehtiin tammi-kesdkuussa 4 178
miljoonaa euroa (1.1.-30.6.2013: 7 133 miljoonaa euroa). Kaiken
kaikkiaan alkuvuoden 2014 aikana on laskettu liikkeeseen joukko-
velkakirjalainoja 12 eri valuutassa. Lyhytaikaisia Kuntarahoituk-
sen velkasitoumuksia (KVS) laskettiin liikkeeseen tammi-kesdkuun
aikana 3 288 miljoonaa euroa (1.1.-30.6.2013: 4 649 miljoonaa
euroa) ja koko kannan méaara oli kesdkuun lopussa 849 miljoonaa
euroa (31.12.2013: 1 592 miljoonaa euroa). Koko varainhankin-
nan maara oli kesdkuun 2014 lopussa 25 477 miljoonaa euroa
(31.12.2013: 23 108 miljoonaa euroa). Tastd euroméaaraist oli 16%
(31.12.2013: 15%) ja valuuttamaaraists 84 % (31.12.2013: 850%).

Kuntarahoitus on aktiivinen toimija kansainvalisilla joukko-
velkakirjamarkkinoilla ja varainhankinnasta selkedsti suurin osa
tuleekin kansainvalisiltd padomamarkkinoilta. Varainhankintajar-
jestelyitd on tehty tammi-kesdkuun 2014 aikana yhteensd 130
(1.1.-30.6.2013: 160). Varainhankinnan padpaino on ollut katsaus-
kaudella julkisilla markkinoilla, joilla on tehty noin 489% alkuvuo-
den varainhankinnasta. Tammikuussa 2014 tehtiin vuoden ensim-
mainen julkinen jarjestely laskemalla liikkeeseen 700 miljoonan
Yhdysvaltain dollarin vaihtuvakorkoinen viitelaina. Alkuvuonna
laskettiin liikkeeseen myds 400 miljoonan Englannin punnan vii-
telaina. Maaliskuussa Kuntarahoitus palasi viiden vuoden tauon
jalkeen Australian julkisille markkinoille laskemalla liikkeeseen 125
miljoonan Australian dollarin joukkovelkakirjalainan. Toukokuussa
laskettiin liikkeeseen miljardin Yhdysvaltain dollarin viitelaina,
joka saavutti erittdin suuren kysynnan kansainvalisten sijoitta-
jien keskuudessa.

Aktiivinen sijoittajayhteistyd on lisannyt Kuntarahoituksen
tunnettuutta eri markkinoilla ja varainhankinnan Idhteiden hajau-
tus on osoittautunut onnistuneeksi strategiaksi. Yntié hajauttaa
varainhankintaansa kolmella eri tavalla: maantieteellisesti, laske-
malla liikkeeseen erilaisille sijoittajaryhmille suunnattuja lainoja
seka laskemalla liikkeeseen lainoja eri maturiteeteissa.
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Asiakasrahoitus

Kuntarahoituksen asiakkaita ovat kunnat ja kuntayhtymat, niiden
maardysvallassa olevat yhteisot sekd Asumisen rahoitus- ja kehit-
tamiskeskuksen (ARA) nimeamit yleishyddylliset yhteisot. Yhtio
on kasvattanut vuosien varrella merkitystdan asiakkaidensa
rahoittajana, ja se on asiakassegmentissadn selkedsti suurin
yksittdinen toimija.

Pitkaaikainen rahoitus
Asiakkaiden lainojen kysynta on ollut alkuvuoden aikana pienem-
pad edellisen vuoden vastaavaan ajankohtaan verrattuna. Kun-
tarahoituksen saamien lainatarjouspyyntdjen kokonaismaara oli
tammi-kesakuussa 2 146 miljoonaa euroa (1.1.-30.6.2013: 2 868
miljoonaa euroa). Uusia lainoja nostettiin alkuvuonna 2014
vdhemman kuin viime vuonna vastaavaan aikaan, 1 245 miljoo-
naa euroa (1.1.-30.6.2013: 1 858 miljoonaa euroa). Pitkdaikainen
antolainakanta oli kesdkuun lopussa 18 365 miljoonaa euroa
(31.12.2013: 17 801 miljoonaa euroa). Lainakanta on kasvanut
vuoden 2013 lopusta 39%. Kuntarahoituksen osuus asiakaskun-
tansa rahoituksesta on edelleen sailynyt korkealla tasolla.
Kuntarahoitus tarjoaa luottojen liséksi kunnille, kuntayhty-
mille ja kuntayhtidille niiden tarpeiden mukaisesti raataloityja
johdannaissopimuksia korkoriskeiltd suojautumiseen. Alkuvuo-
den 2014 aikana johdannaisten kysyntd on ollut vilkasta. Korko-
jen pysytellessd matalalla tasolla asiakkaat suojasivat velkojaan
tulevaisuudessa mahdollisesti nousevia markkinakorkoja vastaan.

Leasingtoiminta

Kuntarahoitus tarjoaa leasingpalveluita kunnille, kuntayhtymille
sekd kuntien omistamille tai maaraysvallassa oleville yhtidille.
Kuntarahoituksen tavoitteena leasingtoiminnassa on tuoda
leasingmarkkinoille lisda vaihtoehtoja ja lapindkyvyyttd. Yhtion
leasingtoiminnassa on solmittu useita puitesopimuksia, ja naky-
mat leasingtoiminnan laajenemiselle ovat hyvat, silla rahoitus-
leasingia pidetddn varteenotettavana vaihtoehtona erityisesti
kuntien, kunnallista toimintaa harjoittavien kuntien yhtididen ja
sairaanhoitopiirien hankinnoissa. Leasingkanta oli kesdkuun 2014
lopussa 106 miljoonaa euroa (31.12.2013: 81 miljoonaa euroa).

Lyhytaikainen rahoitus
Lyhytaikaisten rahoitustarpeidensa kattamiseksi kunnat ja kun-
tayhtymat laskevat liikkeeseen kuntatodistuksia. Kuntien ja kun-
tayhtymien maardysvallassa olevat yhtiot laskevat puolestaan
liikkeelle kuntayritystodistuksia.

Korkotason sdilyessd matalalla tasolla asiakkaat jatkoivat
aktiivisesti lyhytaikaisen rahoituksen kayttod. Kesakuun 2014
lopussa Kuntarahoituksen kanssa sovittuja kuntatodistus- ja
kuntayritystodistusohjelmia oli yhteensd 3 640 miljoonaa euroa
(31.12.2013: 3 265 miljoonaa euroa). Yhtion taseessa oli osavuo-
sikatsausjakson lopussa kunta- ja kuntayritystodistuksia 1 117
miljoonaa euroa (31.12.2013: 704 miljoonaa euroa). Alkuvuoden
aikana asiakkaat hankkivat rahoitusta lyhytaikaisilla ohjelmilla
4 771 miljoonaa euroa (1.1.-30.6.2013: 4 561 miljoonaa euroa).
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Sijoitustoiminta

Kuntarahoituksen sijoitustoiminta on padasiassa etukateisva-
rainhankinnalla saatujen varojen sijoittamista. Varat sijoitetaan
likvideihin, hyvan luottoluokituksen omaaviin rahoitusinstru-
mentteihin, joilla turvataan liiketoiminnan jatkuminen kaikissa
markkinatilanteissa. Yhtion likviditeettipolitiikan mukaisesti lik-
viditeetin maarén tulee riittdd keskeytymattéman likketoiminnan
jatkumiseen (uusi nettomaérdinen antolainaus mukaan lukien)
vahintaan kuuden kuukauden ajan. Yhtio sijoittaa johdannaisten
vakuussopimuksien perusteella saadut kateisvakuudet lyhytaikai-
siin rahamarkkinasijoituksiin.

Kesdkuun 2014 lopussa arvopaperisijoitusten kokonaismaara
oli 6 487 miljoonaa euroa (31.12.2013: 5 292 miljoonaa euroa) ja
niiden keskimaardinen luottoluokitus AA (31.12.2013: AA). Arvo-
paperisalkun keskimdaradinen takaisinmaksuaika oli kesdkuun
2014 lopussa 3,28 vuotta (31.12.2013: 3,54 vuotta). Taman lisaksi
muita sijoituksia oli 114 miljoonaa euroa (31.12.2013: 379 mil-
joonaa euroa), josta keskuspankkitalletuksia 28 miljoonaa euroa
(31.12.2013: 354 miljoonaa euroa), rahamarkkinatalletuksia luot-
tolaitoksiin 37 miljoonaa euroa (31.12.2013: 25 miljoonaa euroa)
ja reposopimuksia 50 miljoonaa euroa (31.12.2013: -).

Yhtion likviditeettitilanne on sdilynyt hyvana katsauskauden
aikana. Uusia sijoituksia on padasiassa tehty katettuihin joukko-
velkakirjalainoihin sekd euroalueen ydinmaiden vahvojen maiden
julkisyhteisojen seka pankkien velkapapereihin. Likviditeettid tul-
laan pitdmaan korkealla tasolla, koska yhtid varautuu varainhan-
kinnan loppuvuoden ja alkuvuoden 2015 jalleenrahoitustarpeisiin.

Inspira

Inspiran tammi-kesdkuun liikevaihto oli 1,1 miljoonaa euroa
(1.1.-30.6.2013: 0,8 miljoonaa euroa). Alkuvuoden liikevoitto oli
0,2 miljoonaa euroa (1.1.-30.6.2013: 0,0 miljoonaa euroa).

Liikevaihto koostui useasta toimeksiannosta liittyen julkisen
sektorin investointien rahoitusjarjestelyihin sekd kuntasektorin
erilaisiin toiminnan uudelleenjarjestelyihin.

Hallinnointikdytanto
Hyva hallintotapa

Hallitus on vahvistanut yhtidlle Hyva hallintotapa -ohjeen, joka
noudattelee olennaisilta osiltaan pdrssiyhtiditd koskevaa Arvopa-
perimarkkinayhdistys ry:n Suomen listayhtididen hallinnointikoo-
dia. Koska Kuntarahoitus on yksinomaan joukkovelkakirjalainojen
liikkeeseenlaskija, ja sen osakkeet eivat ole julkisen kaupankédynnin
kohteena, Kuntarahoituksen kannalta ei ole tarkoituksenmukaista
suoraan soveltaa kyseistd koodia, mutta yhti¢ on tdstd huoli-
matta halunnut laatia oman Hyva hallintotapa -ohjeensa kysei-
sen koodin pohjalta. Suomen listayhtididen hallinnointikoodin
lisdksi Kuntarahoituksen Hyva hallintotapa -ohjeessa on otettu
huomioon Finanssivalvonnan standardin “1.3 Luotettava hallinto
ja toiminnan jarjestdminen” mukaiset vaatimukset luottolaitoksen
hallinnon jarjestamisesta.
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Hallitus on vastuussa Kuntarahoituksessa Hyva hallintotapa
-ohjeistuksen noudattamisesta ja sitoutunut kehittdmaan sita voi-
massa olevan lainsaadannon ja markkinakdytantdjen mukaisesti.

Kuntarahoituksen Hyva hallintotapa -ohje on saatavilla yhtion
internet-sivuilla osoitteessa www.kuntarahoitus.fi suomeksi, eng-
lanniksi ja ruotsiksi.

Yhtiokokous

Kuntarahoituksen varsinainen yhtigkokous pidettiin 26.3.2014.
Yhtiokokous vahvisti tilinpddtdksen tilikaudelta 2013 ja mydnsi
vastuuvapauden hallituksen jasenille, toimitusjohtajalle seka
toimitusjohtajan sijaiselle. Lisdksi yhtiokokous padatti hallituk-
sen ehdotuksen mukaisesti, ettd osinkoa ei jaeta ja ettd voi-
tonjakokelpoiset varat, 42 232 539,73 euroa, jatetddn omaan
pddomaan.

Varsinainen yhtidkokous paatti omistajien nimitysvaliokun-
nan ehdotuksen mukaisesti, etta toimikaudella 2014-2015 yhtion
hallituksen jasenten lukumaara on kahdeksan aiemman seitseméan
sijaan seka nimitti hallituksen jasenet. Yhtiokokous paatti myos
omistajien nimitysvaliokunnan ehdotuksen mukaisesti hallituksen
jasenille maksettavien palkkioiden maarat.

Kokouksessa valittiin lisdksi yhtion tilintarkastajaksi tilintar-
kastusyhteiso6 KPMG Oy Ab padvastuullisena tilintarkastajana KHT
Marcus Totterman.

Hallitus

Varsinaisessa yhtidkokouksessa 26.3.2014 omistajien nimitys-
valiokunta teki ehdotuksen yhtidkokoukselle yhtién hallitukseen
valittavista henkilGistd toimikaudelle, joka alkaa vuoden 2014
varsinaisen yhtidkokouksen paattyessd ja paattyy seuraavan
varsinaisen yhtiokokouksen paattyessa. Yhtidkokous paatti valita
hallituksen jaseniksi seuraavat henkildt:

Eva Liljeblom, hallituksen puheenjohtaja, hallituksen jdsen

vuodesta 2003

- Koulutus: kauppatieteiden tohtori

- Syntymavuosi: 1958

- Paatoimi: rehtori, professori, Svenska Handelshégskolan

- Riippumattomuus: riippumaton yhtidsta sekd merkittavista
osakkeenomistajista

Fredrik Forssell, hallituksen varapuheenjohtaja, hallituksen
jasen vuodesta 2011

- Koulutus: kauppatieteiden maisteri

- Syntymavuosi: 1968

- Pdatoimi: johtaja, suorat arvopaperisijoitukset, Keva

- Riippumattomuus: riippumaton yhtiésta

Tapani Hellstén, hallituksen jasen vuodesta 2014
- Koulutus: hallintotieteiden maisteri

- Syntymévuosi: 1957

- Paatoimi: varatoimitusjohtaja, Keva

- Riippumattomuus: riippumaton yhtiésta
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Teppo Koivisto, hallituksen jasen vuodesta 2011
- Koulutus: valtiotieteiden maisteri

- Syntymavuosi: 1966

- P&aatoimi: toimialajohtaja, Valtiokonttori

- Riippumattomuus: riippumaton yhtiésta

Sirpa Louhevirta, hallituksen jasen vuodesta 2011

- Koulutus: kauppatieteiden maisteri

- Syntymavuosi: 1964

- P&atoimi: rahoitusjohtaja, Sanoma Oyj

- Riippumattomuus: riippumaton yhtiosta sekd merkittavistd
osakkeenomistajista

Tuula Saxholm, hallituksen jasen vuodesta 2013
- Koulutus: kauppatieteiden maisteri

- Syntymavuosi: 1961

- Paatoimi: rahoitusjohtaja, Helsingin kaupunki
- Riippumattomuus: riippumaton yhtiésta

Asta Tolonen, hallituksen jasen vuodesta 2011

- Koulutus: kauppatieteiden maisteri

- Syntymavuosi: 1960

- P&atoimi: kunnanjohtaja, Suomussalmen kunta

- Riippumattomuus: riippumaton yhtiosta sekd merkittavistd
osakkeenomistajista

Juha Yli-Rajala, hallituksen jasen vuodesta 2011

- Koulutus: hallintotieteiden maisteri

- Syntymavuosi: 1964

- Paatoimi: konsernijohtaja, Tampereen kaupunki

- Riippumattomuus: riippumaton yhtidstd sekd merkittavista
osakkeenomistajista

Toimintaansa tehostaakseen Kuntarahoituksen hallitus on perus-
tanut avustaviksi ja valmisteleviksi toimielimiksi tarkastus- ja
palkitsemisvaliokunnan. Tarkastusvaliokunnan jasenina toimivat
Fredrik Forssell (puheenjohtaja), Tapani Hellstén, Sirpa Louhevirta
ja Tuula Saxholm. Palkitsemisvaliokunnan jésenina toimivat Eva
Lilieblom (puheenjohtaja), Teppo Koivisto, Asta Tolonen ja Juha
Yli-Rajala.

Yhtion hallituksen ja sen valiokuntien toimintaa on selostettu
tarkemmin Kuntarahoituksen Hyva hallintotapa -ohjeessa, joka
on saatavilla yhtidn internet-sivuilla osoitteessa www.kuntara-
hoitus.fi.

Henkil6sto
Kuntarahoitus-konsernissa tydskenteli kesakuun 2014 lopussa
87 henkil6a (31.12.2013: 83), joista emoyhtiossd 75 henkil6d
(31.12.2013: 70). Kuntarahoituksen toimitusjohtajana toimii Pekka
Averio. Toimitusjohtajan sijaisena toimii varatoimitusjohtaja Esa
Kallio. Lisaksi Kuntarahoituksen johtoryhmaan kuuluvat johtaja
Toni Heikkild, johtaja Jukka Helminen, johtaja Marjo Tomminen
seka johtaja Mari Tyster.

Kuntarahoituksen tytdryhtion Inspiran toimitusjohtajana
toimii Kimmo Lehto.

Sisdinen tarkastus

Sisdinen tarkastus on ulkoistettu Deloitte & Touche Qy:lle. Ulkois-
tettua tarkastustoimintaa koordinoi yhtién Lakiasiat ja compliance
-osasto. Sisdisen tarkastuksen tehtdviin kuuluu valvoa Kuntara-
hoituksen taloudellisen ja muun johtamisinformaation luotetta-
vuutta ja oikeellisuutta. Lisaksi sen tehtavana on varmistaa, etta
yhti6lld on toimintaa varten riittdvat ja asianmukaisesti jarjeste-
tyt manuaaliset ja tietotekniset jarjestelmat ja ettd toimintaan
liittyvien riskien hallinta on riittdvaa. Sisdinen tarkastus raportoi
hallitukselle ja sen tarkastusvaliokunnalle.

Riskienhallinta

Kuntarahoituksen liiketoiminta edellyttda riittavia riskienhallinta-
mekanismeja, joilla varmistetaan yhtion riskiaseman sailyminen
hallituksen vahvistamissa puitteissa. Kuntarahoitus soveltaa ris-
kienhallinnassaan hyvin konservatiivisia periaatteita. Tavoitteena
on kokonaisriskiaseman sailyminen niin matalalla tasolla, etta
yhtién hyvdi luottoluokitusta (Aaa/AAA) ei vaaranneta.

Kuntarahoituksen riskienhallinnan yleisistd periaatteista,
limiiteistd ja mittaamistavoista pdattda yhtion hallitus. Ris-
kienhallinnan tarkoituksena on varmistaa, ettd antolainauksen,
varainhankinnan ja sijoitustoiminnan sekd muun liiketoiminnan
riskit ovat linjassa Kuntarahoituksen matalan riskiprofiilin kanssa.
Riskiasema ja limiittien kdyttdasteet raportoidaan sadnnollisesti
yhtion johtoryhmille ja hallitukselle.

Yhtion riskiasemassa ei ole tapahtunut olennaisia muutoksia
katsauskauden aikana.

Strategiset riskit

Strategisella riskilld tarkoitetaan sitd, ettd yhtio olisi valinnut
vadran strategian pyrkiessaan taloudellisesti tulokselliseen toi-
mintaan tai ettd yhtio ei pystyisi sopeuttamaan valittua strategiaa
toimintaympariston muutoksiin. Konsernin strategisten riskien
hallinta perustuu jatkuvaan seurantaan ja analyyseihin asiak-
kaiden tarpeista, ennusteisiin markkinoiden kehityksestd seka
kilpailutilanteen ja toimintaymparistén muutosten analysointiin.
Riskejd ja niiden merkittdvyyttd arvioidaan vuosittain liiketoi-
mintasuunnitelman laatimisen yhteydessa. Konsernin nykyinen
strategia ulottuu vuoteen 2018.

Luottoriski

Luottoriskilla tarkoitetaan sitd mahdollisuutta, ettd sopimusvasta-
puoli ei pysty vastaamaan sitoumuksistaan yhtitlle. Kuntarahoitus
voi myontda luottoja ja leasingrahoitusta ilman erillistd vakuutta
ainoastaan suoraan kunnalle tai kuntayhtymalle. Muille luotoille
vakuudeksi hyvaksytddn vain kunnan tai kuntayhtyméan omavel-
kainen takaus, niiden taytetakaus tai valtion tdytetakaus. Kun
lainassa on kunnan tai valtion tdytetakaus, edellytetddn luotolle
ensisijainen kiinnitys. Ensisijaisen kiinnityksen maaran on oltava
1,2 kertaa luoton maara. Naiden takausten kayttd luottoriskid pie-
nentdvand menetelmanad mahdollistaa sen, ettd kaikki mydnnetyt
luotot luetaan vakavaraisuuslaskennassa nollariskiluokkaan. Yhtio
ei kanna leasingkohteiden jadnndsarvoriskid. Kuntarahoituksella
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ei ole ollut toimintansa aikana jarjestdmattémia saamisia eika
luottotappioita asiakkaidensa rahoituksessa.

Luottoriskid Kuntarahoitukselle aiheutuu myos etukateisva-
rainhankintasijoituksista ja johdannaisinstrumenteista. Vastapuol-
ten valinnassa sovelletaan luottoriskin arvioinnin osalta yhtion
hallituksen hyvaksymis, ulkoiseen luottoluokitukseen perustuvia
periaatteita ja limiitteja. Luottoriskin seurannassa kaytetaan saa-
mistodistusten nimellisarvoja ja johdannaisten luottovasta-arvoja
(kdyvan arvon menetelm3). Kuntarahoitus rajoittaa luottoriskid
solmimalla lisdvakuussopimuksia (ISDA/Credit Support Annex)
merkittavimpien johdannaisvastapuolten kanssa. Yhtiolld on 45
voimassa olevaa lisdvakuussopimusta. Lisdksi yhtiélla on Kuntien
takauskeskuksen myontdmia takauksia joidenkin vastapuolten
johdannaissopimusten vastapuoliriskien pienentdmiseksi.

Markkinariski

Markkinariski tarkoittaa sitd, ettd yhtidlle syntyisi tappio, jos
markkinahinta tai markkinahinnan volatiliteetti muuttuvat yhtién
kannalta epaedulliseen suuntaan. Markkinariskeja ovat korko-,
valuuttakurssi-, osakekurssi- tai muu hintariski.

Kuntarahoitus hallitsee liiketoiminnasta syntyvaa korkoriskia
johdannaissopimusten avulla. Valuuttakurssiriskiltd suojaudutaan
vaihtamalla johdannaissopimuksilla kaikki valuuttamaardinen
varainhankinta euromaaraiseksi. Myds muilta markkinariskeilta
suojaudutaan johdannaissopimuksilla. Johdannaissopimuksia
voidaan solmia vain suojaustarkoituksessa.

Kuntarahoituksen hallitus on asettanut limiitit seuraaville
markkinariskeille:
¢ valuuttapositioriski
® korkoriski

- duraatio

- Value-at-Risk

- taseen korkoherkkyys (Economic Value)

- tuloriski
e etukdteisvarainhankintasijoitusten hintariski.

Maksuvalmiusriski

Maksuvalmiusriski tarkoittaa sitd, ettd yhtio ei erdpaivana kyke-
nisi selviytymdan maksuvelvoitteistaan, joita rahoitussopimus-
ten toteuttaminen tai muu rahoitustoiminta aiheuttaa. Kunta-
rahoituksen hallitus on asettanut maksuvalmiusriskille seuraavat
limiitit:

® jdlleenrahoitus-gap

¢ vahimmaisaika likvidien varojen riittavyydelle.

Yhtié on Suomen Pankin rahapolitiikan vastapuoli.

Markkinoiden likviditeettiriski
Markkinoiden likviditeettiriski tarkoittaa sitd, ettd yhtio ei kykenisi
realisoimaan tai kattamaan positioitaan markkinahintaan, koska
markkinoilla ei ole riittdvasti likviditeettid tai markkinat eivat toimi
jonkin hairion takia.

Yhtié seuraa markkinoiden ja tuotteiden likviditeettid jatku-
vasti. Lisdksi johdannaissopimuksia solmittaessa noudatetaan
markkinoiden vakiintuneita standardeja. Ldhes kaikki kdypaan
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arvoon arvostettavien saamistodistusten markkina-arvot las-
ketaan markkinoilta saatavien hintanoteerauksien perusteella.
Lopuille saamistodistuksista lasketaan markkina-arvo kayttaen
muuta markkinainformaatiota.

Operatiiviset riskit

Operatiivinen riski tarkoittaa tappion vaaraa, joka aiheutuu riitta-
mattomista tai epdonnistuneista sisdisista prosesseista, henkilds-
tostd, jarjestelmistd tai ulkoisista tekijoista. Operatiivisiin riskeihin
sisdltyy my0s sisdisen ja ulkoisen sddntelyn noudattamatta jatta-
misestd aiheutuva riski (ns. compliance-riski), oikeudelliset riskit
ja maineriski. Operatiiviset riskit voivat toteutua esim. kuluina,
korvauksina, maineen menetyksend, vaarana positio-, riski- ja
tulostietona tai toiminnan keskeytymisena.

Operatiiviset riskit on tunnistettu osana yhtidn toimintoja ja
prosesseja. Tama on toteutettu vuosittaisella operatiivisten ris-
kien osasto- ja yhtidkohtaisella kartoitusprojektilla. Operatiivisten
riskien hallinta on toimintojen/osastojen vastuulla, minka lisiksi
yhtién riskienvalvonnasta vastaavat osastot tukevat toimintoja/
osastoja tassa tydssa ja huolehtivat operatiivisten riskien hallin-
nan koordinoinnista yhtiotasolla.

Kuntarahoituksessa on kadytdssa useita menetelmid opera-
tiivisten riskien hallitsemiseksi. Yhtidssa on voimassa toimintaa
ohjaavia sisdisia ohjeita, joita paivitetddn sddnndllisesti ja joiden
noudattamista valvotaan. Keskeiset tydtehtdvat ja prosessit on
kartoitettu ja kuvattu. Sisdiset ohjeet ja prosessit paivitetdan
saannollisesti. Kaupankdynnin, riskienvalvonnan, back-office-
toimintojen, dokumentoinnin ja kirjanpidon tyotehtavat on eriy-
tetty. Yhtidlld on riittdvat varamiehitysjarjestelmat keskeisien
tehtdvien jatkuvuuden turvaamiseksi. Henkildston ammattitaidon
ylldpitdmisesta ja kehittdmisestad huolehditaan saanndllisten kehi-
tyskeskustelujen ja koulutussuunnitelmien avulla. Kuntarahoitus
yllapitda riittavaa vakuutusturvaa ja vakuutusturvan taso arvioi-
daan saanndllisesti. Kuntarahoituksella on liiketoiminnan jatku-
vuussuunnitelma, jolla varaudutaan liiketoiminnan keskeytyksiin
siten, ettd yhtid pystyy jatkamaan toimintaansa ja rajoittamaan
tappioita erilaisissa liiketoimintaa kohtaavissa héiridtilanteissa.
Vuosittainen operatiivisten riskien kartoitus ja operatiivisten ris-
kitapahtumien vahinkoilmoitusprosessi antavat syotteitd yhtion
jatkuvuussuunnitteluun.

Kuntarahoituksen compliance-toiminto seuraa jatkuvasti
yhtién toimintaan vaikuttavan lainsdddannon ja viranomaissaan-
telyn kehitystd ja valvoo, ettd sddntelyssa tapahtuneet muutokset
otetaan asianmukaisesti huomioon yhtién toiminnassa. Luotto-
laitosten toimintaan liittyva lainsaddanto ja viranomaissaantely
ovat suurien muutosten edessd, mikd asettaa haasteita yhtion
compliance-toiminnalle. Tahan liittyvid riskejd yhtidssa on pyritty
minimoimaan aktiivisella yhteydenpidolla viranomaisiin ja yhtion
sisdisilla compliance-toiminnan jarjestelyilld (ml. raportointi,
vaikutusarviointi).

Yhtidssd on meneillddn mittavat tietojarjestelmahankkeet
toiminnan tehostamiseksi. Ndiden projektien laajuuden vuoksi
niihin liittyy operatiivisia riskeja, joita on pyritty minimoimaan
kehittamalla projektien hallintaan ja seurantaan liittyvia malleja
(ml. sadnnallinen raportointi).

"’//



KUNTARAHOITUS OYJ  Osavuosikatsaus 1.1.-30.6.2014 Kuntal‘ahOItUS

MUNICIPALITY FINANCE —
- v

Operatiivisten riskien toteutumista seurataan systemaattisella
vahinkoilmoitusraportoinnilla, jonka pohjalta tarvittaessa muu-
tetaan toimintatapoja tai toteutetaan muita operatiivista riskia
pienentdvid toimenpiteitd. Vahinkotapahtumista raportoidaan
johtoryhmalle ja hallitukselle. Operatiivisista riskeista ei realisoi-
tunut olennaisia tappioita katsauskauden aikana.

Nakymat loppuvuodelle 2014

Yleisen taloudellisen tilanteen Suomessa arvioidaan heikkenevan.
Heikentyneista yleisista talousnakymistd huolimatta Kuntarahoi-
tus ei odota omassa ja asiakkaidensa toimintaymparistdssa tapah-
tuvan merkittdvid muutoksia vuoden 2014 loppupuolen aikana.
Yhtio keskittyy hoitamaan normaalisti perustehtdvaansa, joka
on asiakaskunnan rahoituksen varmistaminen kilpailukykyisesti
kaikissa tilanteissa.

Kuntarahoitus toimii asiakasomistajiensa rahoituskumppa-
nina, ja yhtio on keskeinen osa Suomen taloudellista perusraken-
netta. Yhtio jatkaa toimintansa kehittdmista asiakkaiden muut-
tuvien tarpeiden edellyttdmalla tavalla. Yhtio pyrkii ennakoimaan
asiakaskunnassa ja markkinoilla tapahtuvia muutoksia ja sopeutu-
maan niihin kehittdmalld toimintaansa pitkajanteisesti.

Yhtién kannattavuuden ennakoidaan pysyvén edellisvuoden
hyvalld tasolla myos koko vuoden 2014 aikana.

Helsingissd 8.8.2014
Kuntarahoitus Oyj
Hallitus

Lisatietoja:

Toimitusjohtaja Pekka Averio, puh. 0500 406 856
Varatoimitusjohtaja Esa Kallio, puh. 050 337 7953
Johtaja, talous, Marjo Tomminen, puh. 050 386 1764
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Konsernin kehitys

30.6.2014 30.6.2013 31.12.2013
Liikevaihto (milj. euroa) 106,4 99,7 196,8
Korkokate (milj. euroa) 79,0 78,6 149,5
%%-osuus liikevaihdosta 74,28 78,84 75,96
Liikevoitto (milj. euroa) 63,4 80,7 141,3
%-osuus liikevaihdosta 59,57 80,88 71,78
Kulu-tuotto-suhde 0,16 0,13 0,15
Lainakanta (milj. euroa) 18 365 16 839 17 801
Varainhankinnan kanta (milj. euroa) 25 477 22 885 23 108
Taseen loppusumma (milj. euroa) 28 211 25533 26 156
Oman padoman tuotto-% (ROE) 20,30 32,34 30,58
Koko padoman tuotto-% (ROA) 0,37 0,48 0,48
Omavaraisuusaste-% 1,87 1,60 1,80
Ensisijainen pddoma (milj. euroa) 4949 3923 454,2
Omat varat yhteens3 (milj. euroa) 559,3 450,8 511,5
Ensisijainen pddoma suhteessa riskipainotettuihin eriin, % 25,70 31,09 35,42
Omat varat yhteensd suhteessa riskipainotettuihin eriin, % 29,04 35,73 39,88
Henkil0sto 87 82 83
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Tunnuslukujen laskentaperusteet

Liikevaihto
Korkotuotot + palkkiotuotot + arvopaperikaupan ja valuuttatoiminnan nettotuotot + myytdvissé olevien
rahoitusvarojen nettotuotot + suojauslaskennan nettotuotot + liiketoiminnan muut tuotot

Kulu-tuotto -suhde
Palkkiokulut + hallintokulut + poistot + liiketoiminnan muut kulut

Korkokate + palkkiotuotot + arvopaperikaupan ja valuuttatoiminnan nettotuotot + myytdvissa olevien
rahoitusvarojen nettotuotot + suojauslaskennan nettotuotot + liiketoiminnan muut tuotot

Oman p33doman tuotto-% (ROE)
Liikevoitto - verot

x 100
Oma p3doma ja maardysvallattomien omistajien osuus (raportointijakson alun ja lopun keskiarvo)

Koko pddoman tuotto-% (ROA)
Liikevoitto - verot
x 100

Taseen loppusumma keskimaarin (raportointijakson alun ja lopun keskiarvo)

Omavaraisuusaste-%
Oma pddoma ja maardysvallattomien omistajien osuus + tilinpaatossiirtojen kertyma laskennallisella verovelalla
vahennettyna

x 100
Taseen loppusumma

Ydinpadoma suhteessa riskipainotettuihin eriin, %
Ydinpddoma

x 100
Riskipainotetut saamiset

Ensisijainen pddoma suhteessa riskipainotettuihin eriin, %
Ensisijainen pddoma
x 100

Riskipainotetut saamiset

Omat varat yhteensd suhteessa riskipainotettuihin eriin, %
Omat varat yhteensa

x 100
Riskipainotetut saamiset

Vahimm3disomavaraisuusaste, %
Ensisijainen pddoma
x 100

Vastuiden kokonaismaara



KUNTARAHOITUS OYJ  Osavuosikatsaus 1.1.-30.6.2014 K H
untarahoitus
MUNICIPALITY FINANCE "’ -
v

Tase, konserni

(1000 €) 30.6.2014 31.12.2013
VARAT

Kateiset varat 27 877 354 232
Saamiset luottolaitoksilta 495 177 589 144
Saamiset yleisoltd ja julkisyhteisoilta 18 471 153 17 882 282
Saamistodistukset 7 594 106 5985 644
Osakkeet ja osuudet 9938 10 050
Johdannaissopimukset 1392 531 1094 150
Aineettomat hyodykkeet 4477 4740
Aineelliset hyodykkeet 2 502 2 525
Muut varat 7 588 1977
Siirtosaamiset ja maksetut ennakot 205 797 231 656
VARAT YHTEENSA 28 211 146 26 156 402
VELAT JA OMA PAAOMA

VELAT

Velat luottolaitoksille 3026 272 2 264 386
Velat yleisolle ja julkisyhteisoille 967 474 929 209
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 22 145 345 20 269 298
Johdannaissopimukset 1188 393 1818 359
Muut velat 1746 1395
Siirtovelat ja saadut ennakot 217 827 268 590
Velat, joilla on huonompi etuoikeus kuin muilla veloilla 38 562 48 974
Laskennalliset verovelat 97 520 85967
VELAT YHTEENSA 27 683 138 25 686 178
OMA PAAOMA JA MAARAYSVALLATTOMIEN OMISTAJIEN OSUUS

Osakepdaoma 42 583 42 583
Vararahasto 277 277
Kayvan arvon rahasto 29 414 22 285
Sijoitetun vapaan oman pddoman rahasto 40 366 40 366
Kertyneet voittovarat 415216 364 641
Emoyrityksen omistajille kuuluva oma padoma 527 857 470 153
Maardysvallattomien omistajien osuus 151 71
OMA PAAOMA JA MAARAYSVALLATTOMIEN OMISTAJIEN

OSUUS YHTEENSA 528 008 470 224
VELAT JA OMA PAAOMA YHTEENSA 28 211 146 26 156 402
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Tuloslaskelma, konserni
(1 000 €) 1.1.-30.6.2014 1.1.-30.6.2013
Korkotuotot 109 939 85 225
Korkokulut -30 926 -6 604
KORKOKATE 79 012 78 621
Palkkiotuotot 1786 1036
Palkkiokulut -1823 -2 104
Arvopaperikaupan ja valuuttatoiminnan nettotuotot -3 048 7 568
Myytavissa olevien rahoitusvarojen nettotuotot 170 -905
Suojauslaskennan nettotulos -2 490 6793
Liiketoiminnan muut tuotot 8 2
Hallintokulut -6 686 -7 214
Poistot ja arvonalentumiset aineellisista ja
aineettomista hyddykkeista -728 -567
Liiketoiminnan muut kulut -2 843 -2628
Muiden rahoitusvarojen arvonalentumistappiot - 54
LIIKEVOITTO 63 360 80 658
Tuloverot -12 705 -19 789
TILIKAUDEN VOITTO 50 655 60 869
Tilikauden voiton jakautuminen
Emoyrityksen omistajille 50 575 60 886
Maaradysvallattomille omistajille 80 -17
Laaja tuloslaskelma, konserni
(1000 €) 1.1.-30.6.2014 1.1.-30.6.2013
Tilikauden voitto 50 655 60 869
Muut laajan tuloksen erat
Mydhemmin tulosvaikutteiset erdt
Myytévissé olevat rahoitusvarat (kdyvén arvon rahasto):
Kéyvan arvon muutoksista 8998 3199
Tuloslaskelmaan siirretty erad -133 -1243
IAS 39 Luokittelun muutoksista 46 95
Muihin laajan tuloksen eriin liittyvat verot -1782 -502
TILIKAUDEN LAAJA TULOS YHTEENSA 57 784 62 417
Tilikauden laajan tuloksen jakautuminen
Emoyrityksen omistajille 57 704 62 374
Maardysvallattomille omistajille 80 44




KUNTARAHOITUS OYJ  Osavuosikatsaus 1.1.-30.6.2014

Kuntarahoitus
MUNICIPALITY FINANCE “’/'
Rahavirtalaskelma, konserni
(1000 €) 1.1.-30.6.2014 1.1.-30.6.2013
LIIKETOIMINNAN RAHAVIRTA 4 476 -717 599
Pitkdaikaisen varainhankinnan nettomuutos 2 020992 1234817
Lyhytaikaisen varainhankinnan nettomuutos -750 831 1000 745
Pitkdaikaisten luottojen nettomuutos -506 515 -1252 349
Lyhytaikaisten luottojen nettomuutos -413 304 -24 151
Sijoitusten nettomuutos -946 041 -531 516
Vakuustalletusten nettomuutos 537 260 -1 205 460
Maksetut korot -29 915 -7788
Saadut korot 102 566 82 849
Muut tuotot 11 944 6 862
Maksut liiketoiminnan kuluista -18 746 -14 597
Maksetut verot -2 934 -7 010
INVESTOINTIEN RAHAVIRTA -390 -1 006
Investoinnit aineellisiin hyddykkeisiin -241 -272
Investoinnit aineettomiin hyddykkeisiin -149 -734
RAHOITUKSEN RAHAVIRTA -10 000 -40 098
Pddomalainojen muutokset -10 000 -40 000
Maksetut osingot ja muu voitonjako - -98
RAHAVAROJEN MUUTOS -5914 -758 703
RAHAVARAT 1.1. 1885173 1991 448
RAHAVARAT 30.6. 1 879 259 1232 745
Rahavaroihin lasketaan mukaan seuraavat tase-erat:
Kateiset varat, saamiset luottolaitoksilta ja lisdksi 3 kuukauden kuluessa erddntyvat saamistodistukset.
(1000 €) 30.6.2014 30.6.2013
Kateiset varat 27 877 142 246
Saamiset luottolaitoksilta 495 177 345019
Saamistodistukset, joiden erdpdiva alle 3 kk 1 356 205 745 480
RAHAVARAT YHTEENSA 1879 259 1232 745
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Laskelma oman padoman muutoksista, konserni
Emoyrityksen omistajille kuuluva oma padaoma
Sijoitetun Maaradys-
vapaan vallat-
Kayvan oman tomien Oma
Osake- Vara- arvon paddoman  Kertyneet omistajien padoma
(1000 €) padoma rahasto rahasto rahasto voittovarat  Yhteens3 osuus  yhteensd
OMA PAAOMA 31.12.2012 42 583 277 21927 40366 239 944 345097 168 | 345 265
Vuodelta 2012 maksetut osingot - - - - - - -98 -98
Tilikauden voitto - - - - 124698 124698 1] 124699
Muut laajan tuloksen eradt
Mydhemmin tulosvaikutteiset erdt
Myytavissa olevat rahoitusvarat
(kdyvin arvon rahasto):
Kayvan arvon muutoksista - - 1004 - - 1004 - 1004
Tuloslaskelmaan siirretty era - - -2 356 - - -2 356 - -2 356
IAS 39 Luokittelun
muutoksista - - 167 - - 167 - 167
Muihin laajan tuloksen eriin liittyvat
verot - - 290 - - 290 - 290
Yhteiséverokannan muutos - - 1253 - - 1253 - 1253
OMA PAAOMA 31.12.2013 42 583 277 22285 40366 364642 470 153 71| 470 224
Vuodelta 2013 maksetut osingot - - - - - - - -
Tilikauden voitto - - - - 50 575 50 575 80 50 655
Muut laajan tuloksen erat
Mydhemmin tulosvaikutteiset erédt
Myytavissa olevat rahoitusvarat
(kdyvdn arvon rahasto):
Kayvan arvon muutoksista - - 8998 - - 8998 - 8998
Tuloslaskelmaan siirretty era - - -133 - - -133 - -133
IAS 39 Luokittelun
muutoksista - - 46 - - 46 - 46
Muihin laajan tuloksen eriin liittyvat
verot - - -1782 - - -1782 - -1782
Yhteisoverokannan muutos - - - - - - - -
OMA PAAOMA 30.6.2014 42 583 277 29414 40366 415217 527 857 151 | 528 008




KUNTARAHOITUS OYJ  Osavuosikatsaus 1.1.-30.6.2014

Kuntarahoitus
MUNICIPALITY FINANCE "./,
Osavuosikatsauksen liitetiedot
Liite 1. Osavuosikatsauksen laatimisperiaatteet
Osavuosikatsaus on laadittu kansainvilisten tilinpdatéksen laa- Vuonna 2074 ei ole tullut voimaan uusia IFRS-standar-

dintaperiaatteiden (International Financial Reporting Standards,  deja, jotka olisivat vaikuttaneet osavuosikatsauksen 30.6.2014
IFRS) mukaisesti. Osavuosikatsauksessa noudatetaan standardia esittdmiseen.

IAS 34 Osavuosikatsaukset ja konsernin vuoden 2013 tilinpaatok- Liitetiedot esitetddn tuhansina euroina. Osavuosikatsaus on
sessa esitettyjd laatimisperiaatteita. tilintarkastamaton.

Liite 2. Johdannaissopimukset

Kohde-etuuden Kdypd arvo
30.6.2014 (1000 €) nimellisarvo Positiivinen Negatiivinen

Muut kuin suojauslaskennassa olevat sopimukset (IFRS-luokittelu)

Korkojohdannaiset
Koronvaihtosopimukset 5634 008 69 929 -82 266
Korko-optiot 60 865 1849 -1595
Korkotermiinit - - -

Valuuttajohdannaiset

Koron- ja valuutanvaihtosopimukset 32 254 75 -74
Termiinisopimukset 758 750 4528 -2 149
Osakejohdannaiset 1 806 450 73 708 -73 708
Muut johdannaiset 436 432 33 504 -33 264
Yhteensd 8 728 759 183 593 -193 056

Suojauslaskennassa olevat sopimukset (IFRS-luokittelu)
Korkojohdannaiset

Koronvaihtosopimukset 28 203 263 388 191 -328 507

Korko-optiot 71 951 - -951
Valuuttajohdannaiset

Koron- ja valuutanvaihtosopimukset 19 206 534 820 747 -665 879
Yhteensa 47 481 748 1208 938 -995 337
Kaikki yhteensa 56 210 507 1392 531 -1 188 393

Kohde-etuuden Kaypa arvo

31.12.2013 (1000 €) nimellisarvo Positiivinen Negatiivinen

Muut kuin suojauslaskennassa olevat sopimukset (IFRS-luokittelu)
Korkojohdannaiset

Koronvaihtosopimukset 6431774 44 682 -59 360

Korko-optiot 42 206 802 -629

Korkotermiinit 5000 - -2
Valuuttajohdannaiset

Koron- ja valuutanvaihtosopimukset 39 160 145 -142

Termiinisopimukset 1442027 - -26 134
Osakejohdannaiset 2 232 366 88 486 -88 486
Muut johdannaiset 253 285 34422 -34 182
Yhteens3 10 445 819 168 537 -208 935

Suojauslaskennassa olevat sopimukset (IFRS-luokittelu)
Korkojohdannaiset

Koronvaihtosopimukset 25339 097 273 041 -257 090

Korko-optiot 73 461 - -1285
Valuuttajohdannaiset

Koron- ja valuutanvaihtosopimukset 16 886 601 652 572 -1351 049
Yhteensd 42 299 159 925 613 -1 609 424
Kaikki yhteensa 52 744 978 1094 150 -1 818 359
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Liite 3. Ehdolliset velat
Vastuut ja vakuudet (1000 €) 30.6.2014 31.12.2013
Pantatut velkakirjat keskuspankille 2441712 2 207 573
Pantatut velkakirjat Kuntien takauskeskukselle 15691 271 15 451 996
Pantatut saamistodistukset Kuntien takauskeskukselle 6321 106 5191218
Yhteensa 24 454 089 22 850 788
Taseen ulkopuoliset sitoumukset (1000 €) 30.6.2014 31.12.2013
Sitovat luottolupaukset 1138 148 981 420
Yhteensa 1138 148 981 420

Liite 4. Lahipiiritapahtumat

Kuntarahoituksen Idhipiiriin kuuluvat yhtién osakkeenomistajat,
joilla on yli 20%:n omistusosuus ja vastaava ddnivalta yhtiossa,
toimitusjohtaja, toimitusjohtajan sijainen, muut johtoryhman
jasenet ja hallituksen jasenet sekd ndiden henkildiden puolisot,
alaikdiset lapset ja maardysvaltayhteisot. Kuntarahoituksen toi-
mintaa rajaa Kuntien takauskeskuksesta annettu laki ja Kuntien
takauskeskuksen kanssa allekirjoitettu puitesopimus, joiden
perusteella yhtié voi myontaa rahoitusta ainoastaan lain mukai-
sille tahoille (kunnat, kuntayhtymét, kuntien maardysvallassa
olevat yhtidt seka valtion viranomaisten nimedmat asuntojen

Tytdryhtion kanssa toteutuneet liiketoimet sekd saamiset

vuokraamista tai tuottamista ja ylldpitoa sosiaalisin perustein
harjoittavat yhteisét). Kuntarahoitus ei ole toteuttanut liiketoimia
tdman Idhipiirin kanssa poislukien tydsuhdeperdisen palkan- ja
palkkiomaksun eikd Kuntarahoituksella ole laina- tai rahoitussaa-
misia mainitulta lahipiirilta.

Kuntarahoituksen Iahipiiriin kuuluu myds tytaryhtio Inspira,
jonka kanssa toteutetut liiketapahtumat kasittavat hallintopalve-
luihin liittyvia veloituksia. Tytdryhtitn kanssa toteutuneet liiketoi-
met sekd saamiset ja velat:

ja velat (1 000 €) 30.6.2014 31.12.2013
Myynnit 21 41
Ostot -78 -38
Saamiset 0 0
Velat 9 10
Liite 5. Rahoitusvarat ja -velat
Rahoitusvarat
Kaypaan
Erdpdivdan arvoon tulok-
Lainat ~ Myytévissa asti sen kautta Suojaavat
ja muut olevat pidettdvat arvostettavat  johdannais-
30.6.2014 (1000 €) saamiset rahoitusvarat sijoitukset erat  sopimukset Yhteensa Kaypa arvo
Kateiset varat 27 877 - - - - 27 877 27 877
Saamiset luottolaitoksilta 495177 - - - - 495177 495 197
Saamiset yleisolta ja
julkisyhteisoilta 18 212 586 - - 258 567 - 18471153 19637 945
Saamistodistukset - 5355 505 1232071 1006 530 - 7 594 106 7 586 112
Osakkeet ja osuudet - 9938 - - - 9938 9938
Johdannaissopimukset - - - 183 594 1208 938 1392 532 1392 532
Yhteensa 18735640 5365443 1232071 1448691 1208938 27990783 29 149 601

Saamiset yleisdlta ja julkisyhteisoilta sisdltaa leasingsopimuksiin perustuvia saamisia 106 397 tuhatta euroa.
Vuonna 2014 Myytévissa olevista saamistodistuksista 2 972 358 tuhanteen euroon sovelletaan kdyvan arvon suojauslaskentaa
korkoriskin osalta. Saamiset yleisoltd ja julkisyhteistiltd siséltdd 6 584 554 tuhatta euroa lainoja ja muita saamisia, jotka ovat kdyvén

arvon suojauslaskennassa korkoriskin osalta.
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Rahoitusvelat
Kaypaan
arvoon
tuloksen Suojaavat
Muut kautta arvos-  johdannais-
30.6.2014 (1000 €) rahoitusvelat tettavat erdt  sopimukset Yhteensa Kaypd arvo
Velat luottolaitoksille 3026272 - - 3026272 3100 260
Velat yleisolle ja julkisyhteisdille 967 474 - - 967 474 968 963
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 21 396 642 748 703 - 22145345 22168623
Johdannaissopimukset - 193 055 995 338 1188 393 1188 393
Velat, joilla on huonompi etuoikeus kuin muilla veloilla 38 562 - - 38 562 38 563
Yhteensa 25 428 950 941 758 995 338 27 366 046 27 464 802
Vuonna 2014 muista rahoitusveloista 22 129 519 tuhanteen euroon sovelletaan kdyvédn arvon suojauslaskentaa korkoriskin osalta.
Rahoitusvarat
Kéypaan
Erdpdivaan arvoon
Lainat ~ Myytévissa asti tuloksen Suojaavat
ja muut olevat pidettdvdt kautta arvos-  johdannais-
31.12.2013 (1 000 €) saamiset rahoitusvarat sijoitukset  tettavat erit sopimukset Yhteensa Kaypa arvo
Kateiset varat 354 232 - - - - 354232 354232
Saamiset luottolaitoksilta 589 144 - - - - 589 144 589 154
Saamiset yleisolta ja
julkisyhteisoilta 17 604 871 - - 277 411 - 17882282 18575989
Saamistodistukset - 4 348 627 824 824 812 193 - 5985 644 5971 460
Osakkeet ja osuudet - 10 050 - - - 10 050 10 050
Johdannaissopimukset - - - 168 537 925613 1094 150 1094 150
Yhteensa 18 548 248 4 358 677 824 824 1 258 141 925 613 25915 503 26 595 036

Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoiltd sisaltad leasingsopimuksiin perustuvia saamisia 81 044 tuhatta euroa.

Vuonna 2013 Myytdvissa olevista saamistodistuksista 2 539 201 tuhanteen euroon sovelletaan kdyvan arvon suojauslaskentaa
korkoriskin osalta. Saamiset yleisoltd ja julkisyhteisdiltd sisdltdd 6 591 034 tuhatta euroa lainoja ja muita saamisia, jotka ovat kdyvén
arvon suojauslaskennassa korkoriskin osalta.

Rahoitusvelat
Kaypaan
arvoon
tuloksen
kautta Suojaavat
Muut arvostettavat johdannais-

31.12.2013 (1 000 €) rahoitusvelat erait  sopimukset Yhteensd  K&ypa arvo
Velat luottolaitoksille 2264 386 - - 2 264 386 2 264 267
Velat yleisolle ja julkisyhteisoille 929 209 - - 929 209 925 254
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 18 827 657 1441 641 - 20269298 20268875
Johdannaissopimukset - 208 936 1609 423 1818 359 1818 359
Velat, joilla on huonompi etuoikeus kuin muilla veloilla 48 974 - - 48 974 49 849
Yhteens3 22 070226 1650577 1609 423 25330226 25 326 604

Vuonna 2013 muista rahoitusveloista 18 783 658 tuhanteen euroon sovelletaan kdyvan arvon suojauslaskentaa korkoriskin osalta.
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Liite 6. Rahoitusvarojen ja -velkojen kdyvat arvot
Kaypa arvo
Kirjanpito-
30.6.2014 (1000 €) arvo Taso 1 Taso 2 Taso 3 Yhteens3
Kaypaan arvoon arvostetut rahoitusvarat
Saamistodistukset 1006 530 566 767 439 763 - 1 006 530
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoiltd™ 6843 121 - 7 149 010 - 7 149 010
Johdannaissopimukset 183 594 - 183 594 - 183 594
Suojaavat johdannaiset 1208938 - 1208938 - 1208 938
Myytévissa olevat rahoitusvarat
Saamistodistukset 5 355 505 5337 906 17 598 - 5 355 505
Rahasto-osuudet 9938 9938 - - 9938
Kdypaan arvoon arvostetut rahoitusvarat yhteensa 14 607 626 5914 611 8 998 904 - 14913 515

Jaksotettuun hankintamenoon arvostetut
rahoitusvarat
Kateiset varat 27 877 27 877 - - 27 877

Saamiset luottolaitoksilta 495177 495 197 - - 495 197
Saamiset yleisoltd ja julkisyhteisoilta 11 628 032 - 12488934 - 12488934
Saamistodistukset 1232071 - 1224 077 - 1224077
Jaksotettuun hankintamenoon arvostetut
rahoitusvarat yhteensa 13 383 157 523 074 13713 012 - 14 236 086
Rahoitusvarat yhteensa 27 990 783 6437 685 22711915 - 29 149 601
Kaypa arvo
Kirjanpito-
30.6.2014 (1000 €) arvo Taso 1 Taso 2 Taso 3 Yhteensi
Kdypdan arvoon arvostetut rahoitusvelat
Velat luottolaitoksille* 2 319 647 - 2393 703 - 2393 703
Velat yleisolle ja julkisyhteisdille* 757 640 - 762 854 - 762 854
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat® 19 763 382 - 19786162 - 19786162
Velat, joilla on huonompi etuoikeus kuin muilla
veloilla® 37 553 - 37 554 - 37 554
Johdannaissopimukset 193 055 - 193 055 - 193 055
Suojaavat johdannaiset 995 338 - 995 338 - 995 338
K3ypdan arvoon arvostetut rahoitusvelat yhteensi 24 066 615 - 24 168 666 - 24168 666
Jaksotettuun hankintamenoon arvostetut
rahoitusvelat
Velat luottolaitoksille 706 625 - 706 556 - 706 556
Velat yleisolle ja julkisyhteisoille 209 834 - 206 109 - 206 109
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 2381963 - 2 382 461 - 2 382 461
Velat, joilla on huonompi etuoikeus kuin muilla
veloilla 1009 - 1009 - 1009
Jaksotettuun hankintamenoon arvostetut
rahoitusvelat yhteensd 3299 431 - 3296136 - 3296136
Rahoitusvelat yhteensd 27 366 046 - 27 464 802 - 27 464 802

* Kyseiset rivit sisdltavat erid, jotka ovat kirjanpidossa arvostettu kdypdéan arvoon vain korkoriskin osalta. Ndiden osalta kirjanpitoarvo
eroaa kdyvasta arvosta ylla olevassa taulukossa. Liitetiedossa 5 on esitetty tase-erien jakautuminen eri rahoitusvara- ja rahoitusvelka-
luokkien kesken.
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Kaypa arvo
Kirjanpito-
31.12.2013 (1000 €) arvo Taso 1 Taso 2 Taso 3 Yhteensa
Kdypdaan arvoon arvostetut rahoitusvarat
Saamistodistukset 812 193 692 297 119 896 - 812 193
Saamiset yleisdlta ja julkisyhteisoiltd 6 868 445 - 6 868 445 - 6 868 445
Johdannaissopimukset 168 537 - 168 537 - 168 537
Suojaavat johdannaiset 925613 - 925613 - 925613
Myytdvissa olevat rahoitusvarat
Saamistodistukset 4 348 627 4337 483 11 145 - 4 348 627
Rahasto-osuudet 10 050 10 050 - - 10 050
Kdypdan arvoon arvostetut rahoitusvarat yhteensd 13133465 5039830 8093635 - 13133 465
Jaksotettuun hankintamenoon arvostetut
rahoitusvarat
Kateiset varat 354 232 354232 - - 354232
Saamiset luottolaitoksilta 589 144 589 154 - - 589 154
Saamiset yleisoltd ja julkisyhteisoiltd 11 013 837 - 11707 544 - 11707 544
Saamistodistukset 824 824 - 810 640 - 810 640
Jaksotettuun hankintamenoon arvostetut
rahoitusvarat yhteensd 12 782 037 943 386 12 518 184 - 13 461 570
Rahoitusvarat yhteensd 25915502 5983216 20611820 - 26 595 035
Kadypa arvo
Kirjanpito-
31.12.2013 (1 000 €) arvo Taso 1 Taso 2 Taso 3 Yhteens3
Kdypdan arvoon arvostetut rahoitusvelat
Velat luottolaitoksille 1856 371 - 1856 371 - 1856 371
Velat yleisolle ja julkisyhteisoille 723 136 - 723 136 - 723 136
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 17 607 827 - 17607 827 - 17 607 827
Velat, joilla on huonompi etuoikeus kuin muilla
veloilla 37 965 - 37 965 - 37 965
Johdannaissopimukset 208 936 - 208 936 - 208 936
Suojaavat johdannaiset 1609 423 - 1609 423 - 1609 423
Kdypaan arvoon arvostetut rahoitusvelat yhteensa 22 043 658 - 22043 658 - 22043 658
Jaksotettuun hankintamenoon arvostetut
rahoitusvelat
Velat luottolaitoksille 408 015 - 407 896 - 407 896
Velat yleisolle ja julkisyhteisoille 206 072 - 202 118 - 202 118
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 2 661 471 - 2 661 048 - 2 661048
Velat, joilla on huonompi etuoikeus kuin muilla
veloilla 11 009 - 11 884 - 11 884
Jaksotettuun hankintamenoon arvostetut
rahoitusvelat yhteensa 3 286 568 - 3282946 - 3282946
Rahoitusvelat yhteensa 25 330 226 - 25326 604 - 25326 604

Arvostus on perustunut aktiivisilla toimivilla markkinoilla tdysin samanlaisille varoille tai veloille noteerattuihin kdypiin arvoi-

hin. Markkinoiden katsotaan olevan toimivat, jos kauppaa kdydaan usein ja hintatietoja on saatavilla sadnnéllisesti. Tason 1

Arvostus on méadritelty kdyttden syottotietoina muita kuin tason 1 noteerattuja hintoja. Hinnat ovat todennettavissa joko

suoraan tai valillisesti. Tason 2 rahoitusinstrumenteilla ei kdyda aktiivisesti kauppaa toimivilla markkinoilla ja kdypa arvo
madritetddn yleisesti hyvaksytyilld arvostusmalleilla ja -menetelmilld. Naissa arvostusmenetelmissd kaytetddn markkinoilta
havainnoitavissa olevia syottotietoja. Tason 2 rahoitusinstrumentit koostuvat padosin OTC-johdannaisista, yhtién omista

Taso 1

rahoitusvarat koostuvat sijoituksista saamistodistuksiin.
Taso 2

liikkeeseenlaskuista sekd antolainauksesta.
Taso 3

Arvostus on perustunut sydttdtietoihin, jotka eivat perustu todennettavissa oleviin markkinahintoihin.
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Tilikauden 2014 aikana ei ole tapahtunut siirtoja tasojen 1 ja 2 valilla.
Tilikauden 2013 aikana ei ole tapahtunut siirtoja tasojen 1 ja 2 valilla.

Tilikauden 2014 aikana ei ole tehty siirtoja Taso 3:sta muihin luokkiin tai muista luokista Taso 3:een.
Tilikauden 2013 aikana ei ole tehty siirtoja Taso 3:sta muihin luokkiin tai muista luokista Taso 3:een.

Liite 7. Velat, joilla on huonompi etuoikeus kuin muilla veloilla

Takaisinmaksu

30.6.2014 (1000 €) Valuutta Nimellisarvo Kirjanpitoarvo Korkosidonta aikaisintaan
1) Debentuurilaina 1/06 EUR 35000 37 553 Kiinte3 9.5.2016
3) Pa4omasijoitukset EUR 1009 1009 Euribor 12kk

Yhteensa 36 009 38 562

Takaisinmaksu

31.12.2013 (1 000 €) Valuutta Nimellisarvo Kirjanpitoarvo Korkosidonta aikaisintaan
1) Debentuurilaina 1/06 EUR 35000 37 965 Kiinte3 9.5.2016
2) Padgomalaina 1/03 EUR 10 000 10 000 Euribor 6kk 10.12.2010
3) Padomasijoitukset EUR 1009 1009 Euribor 12kk

Yhteensi 46 009 48 974

Lainojen ehdot:

1) Lainan erédpaiva on 9.5.2021. Yhtiolld on oikeus maksaa lainan pd3oma kertyneine korkoineen ennenaikaisesti takaisin koronmaksu-
paivand alkaen 9.5.2016, aikaisemmin vain Finanssivalvonnan kirjallisella suostumuksella. Debentuurilaina ja sille kertynyt korko voidaan
maksaa yhtidn purkautuessa ja konkurssissa vain kaikkia muita velkoja huonommalla etuoikeudella. Laina on etuoikeusasemaltaan
vahintddn samassa asemassa kuin yhtién tulevaisuudessa mahdollisesti liikkeeseen laskemat tai ottamat debentuurilainat, joilla on
erdpdiva ja vastaavanehtoiset sitoumukset.

2) Lainassa ei ole erdpdivda. Yhti6 on sitoutunut maksamaan korkoa vain, jos maksettava maéra voidaan kéyttaa voitonjakoon yhtion
viimeksi paattyneelta tilikaudelta vahvistetun taseen mukaan. Laina ei tuota kumulatiivista oikeutta korkoon. Laina voidaan maksaa
takaisin edellyttden, ettd Kuntarahoituksen viimeksi padttyneeltd tilikaudelta vahvistetun taseen mukaisella sidotulla pddomalla ja
muilla jakokelvottomilla varoilla on téysi kate ja ettd Finanssivalvonta antaa takaisinmaksulle luvan. Lainaehtojen mukaan yhtiolla on
10.12.2010 ja sen jalkeen aina koronmaksupdivana oikeus maksaa laina takaisin edelld mainittujen edellytysten tayttyessa. Yhtio ei
kayttanyt tilikauden 2013 aikana sanottua oikeuttaan maksaa laina takaisin. Tilikauden 2013 loppuun asti kertynyt korko on kirjattu
tilinpaatoksessa korkokuluksi.

Pddomalaina ja sille kertynyt korko voidaan maksaa yhtion purkautuessa ja konkurssissa vain kaikkia muita velkoja huonommalla
etuoikeudella. Yhtion pddomalaina on etuoikeusasemaltaan samassa asemassa kuin tulevaisuudessa mahdollisesti liikkeeseen lasketut
tai otetut pddomalainat ja vastaavanehtoiset sitoumukset. Lainalla on parempi etuoikeus kuin yhtién osakkeilla.

Yhtié maksoi 10.6.2014 Finanssivalvonnan luvalla pois 10 miljoonan euron suuruisen padomalainaehtoisen debentuurilainan (/2003).

3) Pdaomasijoitukset eivit ole irtisanottavissa, mutta yhtié voi maksaa ne takaisin Finanssivalvonnan luvalla edellyttien, ettd yhtion
omat varat eivat alene alle minimitason. Korkoa voidaan maksaa vain siltd osin ja siind maarin kuin voitonjako luottolaitoksessa on
mahdollinen ja voitonjakokelpoiset varat siihen riittdvat ja luottolaitoksen hallitus niin paattaa. Oikeus koronmaksuun ei siirry seuraaville
tilikausille, mikali korkoa ei ole aikaisemmilta vuosilta maksettu. Vallitseva korkotaso ei mahdollista lainaehtojen mukaista koronmaksua
vuodelta 2013 ja 2014.
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